日本企業のグループ化の進展と連結財務情報の有用性に関する研究 by 張 慶昌
日本企業のグループ化の進展と連結財務情報の有用
性に関する研究
著者 張 慶昌
号 23
発行年 1995
URL http://hdl.handle.net/10097/14776
Zhang
張
?
Chang
日
日
学 位 の 種 類 博 士(経済学)
学 位 記 番 号 経 博 第23号
学位授与年月日 平成8年3月26日
学位授与の要件 学位規則第4条第1項該当
研究科 ・専攻
学位論文題目
論文審査委員
東北大学大学院経済学研究科(博 士課程後期3年の課程)
経営学専攻
日本企業のグループ化の進展と連結財務情報の有用性に関する研究
(主査)
教 授 小 倉 昇 教 授 杉 本 典 之
論 文 内 容 要 旨
本論文は日本における企業 グループの発展 と形態 を考察 しっっ、その経営実態を確かめるたあに
現在の会計制度か ら利用できる情報の分析手法の評価を通 じて連結財務情報の有用性を論 じた。
最近の技術革新の進展 と企業競争の激化のなか にあって、各企業 は規模経済の追求 と競争環境の
変化に対応するため、それぞれの活動領域 を著 しく拡大 させ、企業 グループを形成 して活動す る傾
向が顕著にな ってきている。 とりわけ注 目されるのは、大企業を中核 と し、主 に資本関係 によ って
形成された 「親 ・子関係型」 の企業 グループである。また、 日本で形成 されてきた 「系列」 と呼ば
れる企業 グループの構造 もまた新 たな展開方向を示 してい る。
このような形で多角化 ・系列化が行われて くると、企業 グループを構成す る個別 の企業の財務諸
表だけでは、 これ らの企業の財政状態 と経営成績を適正 に把握す ることは困難 となる。 したがって、
1978年3月期決算か ら日本でも導入が始 まった連結財務諸表制度は、企業の実態を 「連結企業 グルー
プ」 として把握することの重要性 を飛躍的に高めることになった。そ もそも連結財務諸表制度の導
入とは、企業 グループが全体 として一個の経営統合体であるとい う現実を、企業会計手続の面か ら
認めることであった。親会社 に連結財務諸表の公表義務を課す ことによって、連結業績 に重点 を置
いた経営戦略、すなわち、「企業 グループ」全体 と しての経営行動(グ ル ープ戦略)の 採用を ます
ます不可避的なものとさせる役割を果たす こととな ったのである。
このような連結財務情報の有用性を検証す るたあ、まず第2章 では、 日本の連結会計制度化の歩
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みを概観 しなが ら、連結会計の先進国であるアメ リカの連結財務諸表 と比較す ることによって、制
度化 の過程で 日本の連結会計制度 に組み込 まれた特殊性を明 らかに した。 日本 における連結会計制
度 は証券取引法に基づ く投資家への企業情報の開示制度 として実施 されてお り、1978年3月決算期
に実施 されてか ら17年を数 える。 これはアメ リカ、 イギ リスな どの国の連結会計制度に比べてまだ
短 く、連結納税制度や持株会社制度がない点で背景が異なるため、欧米諸国 と同 じ内容の情報を提
供 してい るわけではない。
しか し、企業活動の国際化 に伴 って、欧米諸国の会計制度 との調和化の要請 も高 まりつつある状
況の下で、 日本の連結会計に もキ ャッシュフロー計算書やセグメン ト報告 など多面的な情報の提供
が予想 され る。連結会計制度の改善 は、現在段階的に行われているセグメ ント情報の充実に続 き、
1995年4月1日か らは連結範囲に関する重要性基準の廃止、95年5月には 「外貨建取引会計基準」
の改訂が公表 され、98年度か らADR等 の発行企業 に対 して も国内基準での連結財務諸表の提 出が
義務づ けられるな ど、徐々にではあ るが進んでいる。 また、国際会計基準への調和化のため、国内
基準の変更が行われる公算が大 きい と言われている。
これ らの制度において は数々の修正が加え られたが、 これ によって環境状況の変化に即 した改正
がすべて行われたわけで はな く、今なお検討を加 えるべき問題が多 く残 されてい ると考え られ る。
この点を第3章 で論 じた。現行の商法、証券取引法の下では、単独、連結の二つの決算を発表せ ざ
るを得 ないので、 日本 の連結決算 は、単独決算 に比べて注記事項 などの情報開示量が乏 しく、 アメ
リカやイギ リス及 び国際会計基準 などに比べ ると、為替換算の方法及 び研究開発費の会計処理、連
結ベースでの時価情報 の開示、セグメン ト情報の事業区分の細分化、連結 キャッシュフロー計算書
の開示、連結納税制度及び税効果会計の全面適用など、多 くの点 にっいてギャップがある。本研究
の目的である企業 グループの経済活動の実態の解明 には、 このよ うな制約があることをこれ らの章
を通 じて明 らかに した。
本論文の第4章 では、新 しい経済環境の下で企業 グループの成立形態 と統合形態の発展を論 じな
が ら、それ と連結財務情報 との関係を分析 した。
企業 グループは、外部企業の買収による子会社化、または親会社の一部の事業 または機能を分離
独立 させて子会社を作 ることによって、企業 グループを形成 して行 く。 このように形成 されたグルー
プ内での親会社 と子会社の結合関係にっいては、親会社の一部分の機能を子会社に分担 させる垂直
的な統合形態を形成 して いる場合 と、親会社 と子会社 が互 いに独立 の事業を行 ってお り、それぞれ
が独 自の外部市場 を持つ水平的な統合形態が考え られ る。
それぞれの特徴 を持っ企業 グループの個別財務諸表 と連結財務諸表の情報 を分析す ることによっ
て、企業 グループ成立形態 と統合形態の相違が企業の開示す る財務情報に も影響を与えてい ること
を考察 した。 まず企業 グループの成立形態 と貸借対照諸表の関係 にっいて、買収の場合 には、大量
の資金を必要 とするので、親会社資産のかな り部分が子会社 に投資 され ることが予想 された。 この
章では買収 を中心 と したグループ形成の例 と して、 ミネベアを取 り上げ、貸借対照諸表 を分析 し、
親会社 の資産中のかな りの部分が子会社 への投資で占め られていることを確認 した。 それに対 して、
分社の場合には、会社内部 の組織改変 によって行われ るため、新 たな投資はあまり必要が ないわけ
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である。 この ことを投下資金の回収の面か ら考え ると、買収 の場合 には、子会社か らの利益回収は
分社 の場合の子会社か らの利益回収 より大 きいことが期待 されている。つまり、企業 グループの成
立形態 は親会社の貸借対照表の資産構成 に影響 を与え、その結果、一部の会社で は負債の構成比率
に も影響 を見 ることがで きることを示 した。
っいで企業 グループの結合形態 と損益計算書の関係に関 して、売上高 と企業最終成績で ある純利
益を見 ると、垂直的な結合関係の場合 には、 グループを構成す る企業間の相互取引が多 いため連結
の際の相殺 も多 く、売上高 と利益 の連単倍率があま り大 き くな く、かっ子会社が経営不振の とき、
企業 グループ全体的収益 に大 きな影響 を与え ることが観察され る。
水平的、あるいは垂直 ・水平的な混合形態の場合 には、多 くの子会社が異 なる市場で事業 を行 っ
ているたあ、 グループ内の相互取引 は少な く、連結財務諸表の作成過程で は債権 ・債務、費用 ・収
益の相殺 は少ない。一っ一っの子会社の経営は企業 グループ全体への影響があまり大 きくな く、独
立性 と機動性 も高 い。 もし各子会社の経営が順調 に進めば、売上高 と利益の連単倍率 は大 きくなる
傾向が強 い。 このような例を、多角化の進んだ鉄道業 や電器機械製造業で見 ることがで きる。
第5章 では、企業 グループの親会社が開示す る2つ の財務諸表(連 結財務諸表 と単独財務諸表)
か ら得 られる1983年度か ら92年度 までの会計情報 を用いて、 日本の鉄鋼業、電気機械製造業、運送
機械製造業及び鉄道運送業の4業 種(97社)にっいて、連単倍率分析を行 った。 それぞれの業種の
連単倍率の平均値および標準偏差 と10年間の変化の大 きさを比較す ることによって、業種 の特性が
与える影響 を検証することを試みた。売上高 の連単倍率の10年間の変化 には業種 による違いが明確
にみ られた。
利益指標 の連単倍率にっいて言えば、利益の連単倍率の拡大要因 は、関係会社利益の増大、内部
利益の減少、および親会社利益の減少であり、利益の連単倍率の縮小要因 は、関係会社利益の減少、
内部利益の増大、および親会社利益 の増大である。 っまり、関係会社 の利益が増大 し、 しか も親会
社利益 の水準を一定 とすれば、企業 グループ外への販売が増大するほど連結利益が拡大 して連単倍
率が拡大する。その逆の場合には反対の結果 となる。 しか し、関係会社の利益 や企業 グループ外へ
の販売が一定であったとして も親会社の利益水準が低下すれば、連単倍率は拡大す ることになる。
それでは企業 グループ全体の業績向上 とは言えない。連単倍率をみ るに際 して、それが注意 されな
ければならない。
事業規模が拡大す るにっれ、企業 は親会社 として多 くの子会社や関連会社を支配 し、 それ ら子会
社や関連会社 との間の取引を活発に行 うようになる。開発か ら生産や販売 までの体制 も複雑にな り、
例えば、親会社 は研究開発 と管理を担当 し、生産 と販売 は子会社が受 け持っ、 とい ったよ うな役割
分担が図 られる形態 もある。そこで、親企業 にとっては自社 のみな らず子会社 の管理を含むグルー
プ全体の経営管理が、重要な課題となって くる。 したが って、親企業の経営の実態および企業 グルー
プ全体の実態を把握するには、連結 と単独の決算数値を対比す ることが不可欠 となる。「連単倍率」
は、 こうした目的のために利用 されている最 も単純 な財務指標の一つである。 このような基礎的な
経営指標の分析か ら得 られる有用性 に限 って も、連結財務情報の果たす役割が重要であることを本
研究では明 らかにしている。
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論 文 審 査 結 果 の 要 旨
上記論文 は、連結財務諸表 を用 いた企業 グループの経営分析の必要性 と限界を、 日本企業の連結
情報を用いて経験的に解明 しようとした ものである。論文は、 日本の連結会計制度 の特殊性か ら来
る特徴 と限界 とを論証 した第2章 ・第3章 および日本企業の実際の連結財務諸表の分析 を通 して、
それ らの持つ情報 の有用性 と限界を検証 している第4章 ・第5章 か ら構成 されている。
第2章 では、1960年代か ら1990年代に至る日本 における連結会計の制度化の経緯を辿 ることによっ
て、当初か らその目的が投資家への企業情報の開示 とい う情報会計の機能 に限定 されていたことを
明 らかに している。 さらに、第3章 では、 日米の連結会計の比較を行 っている。 この比較によって、
日本で は1990年代 に入 り、諸外国 との調和 をはか る一般化の方 向で制度 の改革が行われようとして
いるものの、制度化 の背景を異にす る米国の連結会計制度に比べ、まだ 日本の連結会計制度が特殊
なものであることを論証 している。
一転 して第4章 で は、代表的な日本企業の連結財務諸表を詳細 に検討す ることによって、 日本に
おける企業 グループの特徴が連結会計情報 に一定の傾向を与えていることを明 らかにしている。つ
まり、 日本企業の子会社 は合併 ・買収(M&A)よ りも、親会社 の組織の切 り出 し(分 社)や 親
会社の全額出資 による新規設立 によるものが多 いと言 われ、 また、子会社を保有す る目的の観点で
は、事業の多角化 だけでな く親会社 の事業 を補助する下請け子会社群が多 く見 られる。 このような
親会社子会社関係が連結会計情報 に明確な傾向とな って現れること、 したが って個別財務諸表 と連
結財務諸表の比較分析(連 単比較分析)が 企業 グループの性格を分析す る有用 な手段 となりうるこ
とを指摘 している。
第5章 は、第4章 で指摘 した連単比較分析の有用性を一般化するために4種 の産業 について約百
社のサンプルを抽 出 し、検証を試みている。一部の指標 にっいては企業間 の分散が大 きく説明力が
弱い点があるものの、産業間 に相当の格差が存在することを示す ことによって、第4章 で指摘 した
連単比較分析 の一般化が可能な ことの検証 に成功 している。
本論文 は、 日本 における連結財務諸表分析が、 日本の連結会計制度 とい う特殊な情報源を用いて
日本の企業 グループという特徴 のある対象を分析するという、国際的に見れば特殊 な課題を背負 っ
た ものであることを問題意識 として取 り上 げ、 そのような場合に連単比較分析が有用な情報 を提供
しうることを実証的 に示 した。検証が現行制度 の下での会計情報 に依存 して行われているためにそ
の限界を示 し得ないこと、現状 ではさらに大規模なサ ンプルを用 いた統計処理が可能であったと思
われるが、そ うしなかったことの理由が明示 されていない ことなど、不満の残 る点 も散見 され るが、
それにもかかわ らず、 日本で は実証的な研究が少なか った連結財務諸表分析の分野で注 目すべ き実
証的な成果を示 したこと、および、 この分野 の特殊性 を論証 したことは、 この分野 の研究に一定の
貢献をな した ものと評価できる。
よって、本論文 は博士(経 済学)論 文 として合格 と判定す る。
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